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Téma tydne: Do ¢ceho nyni investovat?

Do ¢eho by se investor mél rozhodnout alokovat své
finan¢ni prostredky? Jsou na trzich jista ,zelizka”, ktery-
mi si kazdy muze diverzifikovat své rezervy a soucasné
zvysit potencial zisku.

Svita nadéje pro defenzivni strategie

Pro konzervativniho investora dlouho nebyla k mani op-
timalni varianta, ktera by s trochou vétsi pravdépodob-
nosti slibovala vidinu zajimavého zhodnoceni. V tuto
chvili se vsak investor muze smeéle podivat na takové
moznosti, jako jsou napfriklad fondy penézniho i kapita-
lového trhu ceskych statnich dluhovych cennych papi-
rd. Fondy penézniho trhu ve svych portfoliich vyuzivaji
nastroje jako repo operace, tedy viceméné zhodnocu-
ji za sazby odpovidajici tém vyhlaSovanym samotnou
Ceskou narodni bankou. V tuto chvili je pfitom zaklad-
ni urokova sazba 2,75 %. Takové fondy jisté jesté zvy-
si dodanou vykonnost svym investorum, a to jakmile
Ceska narodni banka na svém dal$im zasedani opét pfi-
KroCi ke zvedani urokovych sazeb. To pfitom neni ni-
terak nepravdépodobné, protoze banka bude nucena
ke zpfisnovani urokové politiky vzhledem k dynamic-
nosti narustu cenové hladiny. Mnozi pak mohou nami-
tat, Zze i fondy penézniho trhu se s ohledem na vysokou
inflaci stale nachazi hluboko v pasmu zaporné redlné
vykonnosti. To by se vsak mohlo zmeénit uplynutim na-
sledujiciho Ctvrtleti, kdy by momentum narustu infla-
ce mélo znatelné polevit. Zaroven nesmime zapominat
na dalsi dulezité funkce fondu penézniho trhu, a to je
bezpeclnost proti zvysené volatilité, rezistence vudi eko-
nomickym a covidovym rizikiim i velice rychla likvidita.

Do hry v tuto chvili zacinaji ale vstupovat i fondy kapita-
lového trhu, které ve svych portfoliich drzi Ceské statni
dluhopisy o delsi splatnosti. Ty se pritom v ramci letosni
vykonnosti propadly do cervenych disel, kdy se nekteré
bliZily ztratam témer 9 %. To vse vychazi z logiky, ze dlu-
hopis s fixnim kupdnem reaguje poklesem své trzni ceny
na narust urokovych sazeb. Navzdory faktu dosavadnich
neatraktivnich vysledku se v tuto chvili dané fondy mo-
hou nachazet v bodé zlomu pro déletrvajici odraz vzhuru.
Ceské statni dluhopisy jiz dosahuji svymi vynosy na 3 %
s tim, ze jsou v nich jiz z velké miry zanesena ocekava-
ni dalsiho zvedani sazeb Ceskou narodni bankou. Fondy
s ¢eskymi dluhopisy predstavuji vyhodu v situacich sta-
bilizujici se inflace Ci v prostredi ochlazujici se ekonomi-
Ky, kdy zaCnou vykonnostné rust. V jejich prospéch pak
mluvi i vyjadfeni guvernéra Ceské narodni banky Jifiho

Rusnoka. Ten se nechal slyset, ze rozhodnée neceka pfi-
chod dvouciferné inflace jako v 70. letech. Inflacni Cisla
udajné budou ale jesté vyssi. Pocatkem pristiho roku
bude inflace na vrcholu, mozna nékde okolo 7 %. Pak
ale zaCne klesat, protoze zacnou odeznivat stézejni pro-
infla¢ni faktory. Proto na nejblizsim zasedani Ceské na-
rodni banky muzeme byt jesté svédky razného zprisné-
ni ménové politiky. Pak bych se ale jiz nebal do fondu
drzicich ceské statni dluhopisy zainvestovat.

Dynamicka strategie s rozumem

Dynamictejsi investor ale Celi daleko slozitejsi a nepre-
hlednéjsi situaci. Neni jednoduché zvolit akciovy fond
spravného razeni, at uz se bavime o sektoru ¢i geogra-
fickém zaméreni. Tento problém se pak snazime vyresit
za vas diky fondum Best Solution Funds SICAV. U da-
ného investora by v portfoliu rozhodné nemélo chybét
zastoupeni ESG (environmentalni a socialni faktory).
Pro pochopeni, vysoka uroven zaméreni fondu na ESG
neznamena vyhazovani penéz z okna pro presvedceni
filantropa. Tento ukazatel vnima ESG faktory jako pfi-
lezitost lepsiho zhodnoceni nebo v pripadné opome-
nuti jako vysoké riziko, ze navratnost investic muze byt
negativne ovlivnéna. Non-ESG spolecnosti mohou na-
priklad Celit odklonu zakaznickych preferenci od jejich
produktl nebo tfeba zvysenym ndkladim (pojistovny
budou vice hradit pojistna plnéni kvuli ndahradam skod
v dusledku zmén pocasi nebo si neekologicka spolec-
nost bude od banky pujc¢ovat za vyssi urok).

Portfolio by také mélo zohlednovat geopoliticka rizika.
Nadale eskaluji spory ,potrumpovské koalice” USA a EU
se zemémi jako Rusko, Bélorusko nebo Cina. Stale inten-
zivnejsi je take napeéti v obchodnich vztazich mezi EU
a Britanii, pricemz Turecko docasné zklidnilo svou réto-
riku, a to pouze kvuli aktualnim ekonomickym a méno-
vym potizim. Spravné geografické rozlozeni portfolia
je dulezité i z hlediska potencialu jednotlivych regionu.
Napriklad evropské akcie jsou jiz delsi dobu ve stinu
téch americkych, kdy mezera mezi jejich zhodnocenim
se nijak zatim nezuzila. Samotny predstihovy ukazatel
vyse oceneni evropskych akcii skrze price/earning ratio
(cena akcie k jejimu zisku) je vyrazné nize v porovna-
ni k USA. Goldman Sachs pak vyhlizi budouci evropsky
vyvoj velice pozitivnée, a to i diky lehce lepsi predikci vy-
voje HDP pro rok 2022.
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